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投资基金发源于英国，发展最成熟的是美国。2003 年
10 月份全国人大通过的《证券投资基金法》并未直接规定
证券投资的定义，仅仅在第二条对证券投资基金的特征进
行了描述，“即通过公开发售基金份额，募集证券投资基
金，由证券投资基金管理人管理，基金托管人托管，为基金
份额持有人的利益，以资产组合的方式进行证券投资，基
金份额受益人按其份额享受利益和承担风险。”简言之，即
集合投资、专业理财、独立托管、分散风险。
证券投资基金涉及基金管理人、基金托管人和基金份
额收益人这三个基本的当事人，三方之间的关系世界各国
有不同的理论。我们国家通说认为，证券投资基金份额受
益人为委托人，基金管理人和托管人为共同受托人，即分
别履行证券投资基金的管理职能和保管职能。由此分析我
国证券投资基金管理人的义务就是信托法上的受托人的
义务，主要有信赖义务，信息披露义务。
一、证券投资基金管理人的信赖义务
台湾学者谢哲胜认为信赖义务是指被信赖托付之一
方对他方所应尽之忠诚且笃实义务，是一种以他人利益优
先于自己利益而行为之义务[1]。笔者认为信赖义务是信托
法上的一个概念，信赖一词应包括信任和依赖双重内涵，
对于商业信托而言，委托人对受托人的管理能力充分信任
并且依赖其专业的管理能力，证券投资基金主要是将基金
投资于证券市场，众所周知，证券市场具有高度的专业性，
所有基金管理人的信赖义务尤为重要。基金管理人的信赖
义务主要表现为忠实义务和注意义务。
（一）忠实义务
在英美信托法上，忠实义务主要包括以下内涵：（1）受
托人不得置身于受益人利益与受托人之个人利益相冲突
之地位；（2） 受托人不得为一己私益而处理受托事务；（3）
受托人处理事务不得为第三人谋利益。证券投资基金亦属
信托，具体地说即其一，禁止管理人以证券投资基金购买
自己公司或主要股东的股票或证券。其二，禁止管理人与
基金竞争即指受益人得请求受管理人以己之名义买受本
应为基金购买之财产。其三，禁止管理人为他人牟取利益
即在为投资管理时不得有为他人牟取利益之行为。其四，
禁止双方代理主要指管理人在担任多只基金之管理人时，
不得在基金之间进行交易。其五，禁止管理人与受益人交
易，此应被推定为诈欺或不当影响力。
（二）注意义务
所谓注意义务是指受托人处理事务时所负之注意程
度，有学说认为可以以侵权行为法上之有理性之人的规则
和善良管理人的义务比拟。但笔者认为，基金管理人作为
投资管理人，具有投资之专业知识和技能，应承担投资专
家之注意义务，理由如下，首先，证券基金投资是集合投
资、专家理财的特征，证券投资基金管理公司拥有证券投
资专业人才和相关分析工具和信息。其次，证券投资基金
管理人的管理行为是有偿行为，其收取管理费属于其管理
义务的对价，对于有偿行为，根据法学理论应给予高于无
偿管理行为的注意程度。在美国其《投资公司法》通过后，
多数州采取了“谨慎投资人原则”[2]注意的要求是指受托的
经理人在投资之前应就投资应了解的角度和信息事先进
行调查，诸如对投资对象的业绩记录、财务状况和未来计
划展望，汇总各方的资料加以吸收、研究和分析之后，才能
做出投资决定。其次，对于专业技能的要求，专业的投资机
构应具有较一般投资人不具备的专业投资分析能力和专
业技术，方可成为证券投资基金管理人。谨慎的要求是指
管理人对受托事务以自己之事务的要求加以管理，故基金
管理人应以管理自己之事务之谨慎，即以合理的方式进行
合理的投资、获利的计划，在合理的范围内，追求合理的利
润，并禁止投机。
二、证券投资基金管理人的信息披露义务
证券投资基金的受益人和基金管理人存在信息不对
称，证券投资基金管理人可能会存在“逆向选择”，可能会
违背受益人的利益，如何纠正这种不平衡现象，强化基金
管理人的信息披露义务是一个很好的办法。
（一）基金募集过程中的信息披露义务
即证券投资基金管理人募集基金公开文件中，要详细
披露基金的名称、特征和基金管理人的专业能力。对于其
往年的业绩披露应符合相关法律法规的规定。基金募集文
件中的信息应做到真实、准确和完整，要提供潜在投资者
作出决策所有的相关的信息。
（二）基金运作过程中的信息披露义务
基金在日常运作中，基金作为一个独立的会计主体，
应单独确认、计量、记录其资产、负债、收入和费用，并制作
独立的财务报表，并计算基金的份额净值，定期向受益人
披露。具体的披露规范因基金种类不同而已。
三、结论
证券投资基金管理人是受益人的受托人，根据信托法
原理，应承担信赖义务，包括忠实义务和注意义务。鉴于证
券投资信托属于营业信托，基金管理人应负专家管理义
务，而非一般管理人之注意义务，在基金募集和运作中必
须履行信息披露义务，以维护证券投资者的权益。
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